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RESUMEN DEL TRABAJO 
El objetivo del presente trabajo de investigación es determinar la relación del ciclo de 
conversión a efectivo con la creación de valor en la Corporación Aceros Arequipa S.A. (en 
adelante CAASA o la compañía) en los periodos del 2014 al 2018. 
Aceros Arequipa, compañía siderúrgica con más de 50 años de experiencia en el mercado, 
certificado en ISO 90001, 14001 y OHSAS 18001. Suministra al mercado local con una 
participación del 35% con productos como; barras de construcción, bobinas planchas de acero 
entre otros, principalmente dirigido al sector construcción y minero. Sus ventas al cierre del 2018 
ascendieron a S/ 2,623,078 miles de soles, de los cuales el 80% corresponde a ventas locales y el 
20 % al exterior, de lo cual los principales países de exportación son; Bolivia, Estados Unidos y 
Colombia. 
Las ventas proyectadas reflejan un crecimiento total de 8% considerando que el 5 % de este 
corresponde al crecimiento promedio anual histórico de CAASA, y la diferencia del 3% restante 
se considera a las proyecciones de crecimiento del sector construcción (hechos de importancia 
que se su citaran alrededor de estos años) para el cierre del 2018 CAPECO informo que el 
crecimiento del PBI de este sector fue de 5.6% con respecto al año anterior. 
Finalmente, CAASA ha demostrado la mejora continua en la gestión de su ciclo de 
conversión a efectivo, pasando de ser 148 a 110 días entre los periodos evaluados, por ello 
determinamos que la compañía es líquida, y se recomienda que, del excedente de efectivo bajo 
una planificación estratégica, sea distribuida entre depósitos a plazo y fondos mutuos de alto 
grado de liquidez, (o de vencimiento no mayor a 60 días). De esta manera la compañía podría 
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SECCION I: Introducción e información general 
Introducción 
El acero se ha posicionado como uno de los productos más demandados en el Perú durante los 
últimos años según el BCR, el mismo que contribuye en un porcentaje considerable en el 
crecimiento económico del país. Así mimo, el PBI del sector construcción ha crecido en 5.6% 
con respeto a los años anteriores según informa CAPECO, mercado de las siderúrgicas. La 
Corporación Aceros Arequipa S.A. en adelante (La compañía o CAASA). Es la compañía líder 
en este mercado con una participación de más del 35% a nivel nacional. 
Por ello nace la necesidad de conocer la buena relación de la creación de valor con el ciclo de 
conversión a efectivo en adelante “CCE” o capital de trabajo en CAASA. Es decir, conocer el 
periodo de cuentas por cobrar, la rotación de inventario y el periodo de las cuentas por pagar. A 
fin, de determinar cuánto tarda la compañía en recuperar el efectivo, desde su desembolso para el 
pago a los proveedores hasta recuperar la inversión empleada, esta gestión eficiente de los 
recursos se mide a través de la valoración de la empresa (cálculo del EVA), determinando así la 
creación o no de valor, a consecuencia de las decisiones gerenciales en la compañía. 
En base a todo lo mencionado, damos lugar a la presente investigación por considerar 
importante para el público en general, conocer la relación del ciclo de conversión de efectivo con 
la creación de valor en la empresa Corporación Aceros Arequipa S.A., durante los cinco últimos 





1.1 Presentación del Sector y la Compañía 
 
La corporación Aceros Arequipa S.A., Siderúrgica que cuenta con más 50 años en el 
mercado, su trayectoria, experiencia y calidad la han posicionado como la mejor del país, 
imponiéndose ante la empresa Siderúrgica del Perú (Sider peru), ante ello CAASA (2018) (p.15) 
precisa que “(…) Ambas empresas, junto a importadores independientes, abastecen al mercado 
nacional con productos largos, como barras de construcción, barras lisas y perfiles; así como con 
productos planos tales como bobinas, planchas, tubos y calaminas”. 
CAASA posee más del 35% de participación en el mercado nacional respecto a la 
competencia, lo cual le ha convertido en una de las empresas más, rentable, innovadora y 
competitiva de nuestro país. 
1.1.1. Objetivos y finalidad del informe 
 
1.1.1.1. Objetivo General 
 
• Establecer la relación del ciclo de conversión a efectivo con la creación de valor en la 
Corporación Aceros Arequipa S.A. 
1.1.1.2. Objetivos Específicos 
 
• Conocer el promedio del CCE en la Corporación Aceros Arequipa S.A. durante el 
periodo 2014 – 2018. 
• Diagnosticar la gestión adecuada del capital de trabajo en la compañía. 
 
• Evaluar la generación de valor en CAASA. 
 
1.1.1.3.- Justificación del proyecto de investigación 
 
Para la presente investigación se precisa, determinar y analizar el nivel de eficiencia con el 





Dando a conocer, al público en general, el indicador del “CCE” obtenidos del análisis de los 
periodos 2014 - 2018, y mostrar cómo esto viene influyendo en la creación de valor. 
Con ello, dejar a criterio de los posibles inversionistas o público en general, considerar a la 
compañía como una alternativa de inversión, a través de la adquisición de acciones, papeles 
comerciales o bonos emitidos y negociados en la BVL u otros mecanismos de negociación, y 
para otros fines. 
1.2 Metodología de revisión de la información financiera 
 
Para la presente investigación utilizaremos el método mixto, a fin de lograr un mayor 
ahondamiento y cumplir con los objetivos de la presente. Comenzado del método histórico para 
conocer el performance financiero durante los 5 últimos periodos de la compañía, de igual forma 
los métodos analíticos y deductivos, para constatar la generación de valor en CAASA. 
1.3 Alcance de la revisión de información financiera periodos 2014 - 2018 
 
Del análisis de los estados financieros del periodo 2014 al 2018, determinamos que la 
Corporación Aceros Arequipa S.A. muestra crecimiento en sus ventas del 3% promedio en los 
periodos evaluados, pese al descenso que tuvo en el 2016 en un (-10%) respecto al 2015. Como 
justificación a lo ocurrido CAASA en su memoria anual (2016) nos precisa que: 
En el mercado nacional, las ventas de la línea de barras de construcción se vieron 
afectadas por el comportamiento negativo (-3.15%) del crecimiento del sector 
construcción durante el año 2016, dicha situación se explica principalmente por la 
reducción de la inversión tanto pública como privada, la cual se estima registrará 





En ese mismo sentido, el año 2016 se observa la caída más significativa del EBITDA en 
229,125 miles de soles, recuperándose en los años siguientes, cerrando así el año 2018 con una 
EBITDA de 267,043 miles de soles, signos que refleja la tendencia exponencial positivo de 
crecimiento económico de la empresa hacia el futuro. 
Con respecto a la inversión en inmueble maquinaria y equipo (IME), CAASA muestra una 
buena gestión a través de la toma de decisiones adecuada de financiamiento para la adquisición 
de este, optando por leasing financiero con las tasas más bajas del mercado, la misma que oscila 
en un promedio de 5% de TEA. A la vez, realizando programas de emisión de bonos a través del 
mercado de capitales con la finalidad de aminorar los costos de financiamiento. La mayor 
inversión en IME se ve reflejado en el primer periodo evaluado, a ello CAASA en su memoria 
anual (2014) señala que “(b) Las adiciones del año 2014 corresponden principalmente a la 
adquisición de un terreno ubicado en Chilca por S/. 14,631,000, al proyecto de laminación 
Thermex por S/. 10, 108,000 y a la ampliación del almacén de productos terminados de Pisco y 
Lima por S/.401, 000.”(p.105). 
Mientras que para el 2016 esta partida sufre una disminución de 123,116 miles de soles 
debido a la reclasificación al rubro de activos mantenidos para la venta, por la decisión del 
directorio de cerrar definitivamente la planta de Arequipa, y poner a la venta algunos terrenos de 
Callao, Pisco y Pacasmayo según expuesto en la nota de los EE.FF de la compañía (Corporación 
Aceros Arequipa S.A. 2016). Mientras que al cierre del 2018 se obtiene un incremento de 
S/29’394,000.00 aproximadamente por la adquisición de terrenos en Lurín. 
1.4 Principales indicadores financieros: 
 
A continuación, detallaremos los principales indicadores tomadas para el análisis de la 







En el Anexo 3, detallamos gráficamente los ratios más significativos, las que comentamos a 
continuación: 
1.4.1.1 Ratios de liquidez: 
 
Para determinar el indicador de liquidez es fundamental conocer el activo y pasivo corriente, 
la composición de este y ver la relación entre sí, de esta menara permitiéndonos conocer la 
capacidad de gestión de recursos líquidos de la compañía. En ese sentido Golác M (2010) señala 
que “Muestran el nivel de solvencia financiera de corto plazo de la empresa, en función a la 
capacidad que tiene para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo que se derivan del ciclo 
de producción.” (p.11). Como es de conocimiento general para la interpretación de ello, partimos 
desde un punto referencial que al resultante de la operación (activo corriente/pasivo corriente) 
mayor a 1 significa que la empresa es líquida y puede cumplir con las obligaciones mencionadas. 
1.4.1.2 Ratio de Solvencia: 
 
Indicador que nos permite conocer la eficiencia y la eficacia con la que se gestiona los 
recursos empleados en las operaciones de una compañía, respecto al cual Golác M (2010) nos 
dice que: 
Permiten evaluar el nivel de actividad de la empresa y la eficacia con la cual ésta ha utilizado 
sus recursos disponibles, a partir del cálculo del número de rotaciones de determinadas partidas 
del Balance durante el año, de la estructura de las inversiones, y del peso relativo de los diversos 
componentes del gasto, sobre los ingresos que genera la empresa a través de las ventas. (p.11) 
En tal circunstancia, para el presente índice será de mucha importancia conocer a aquellas 





nos permitirá conocer el impacto económico de las decisiones gerenciales en el desempeño de 
sus funciones dentro de la compañía. 
1.4.1.3 Ratio de Rentabilidad: 
 
Este indicador, es uno de los más importantes para los inversionistas al momento de tomar la 
decisión de continuar manteniendo su inversión dentro de una compañía u optar por otras 
alternativas de inversión, que la misma justifiquen el costo de oportunidad buscada. Para ello, 
este índice permite conocer la relación del rendimiento de la compañía sobre las ventas y los 
activos empleados para su generación. 
1.4.2 Nivel de Apalancamiento 
 
Es el grado de gestión de la deuda para financiar las operaciones, buscando el uso estratégico 
de los préstamos recibidos, pero siempre teniendo en cuenta el costo financiero asociado a la 
misma. Para entender con mayor detalle Buenaventura, G (2002) define como: 
El término apalancamiento se refiere a la potenciación que, de una variable, 
llamada variable resultante o de salida (VS), ejerce la acción de otra variable 
relacionada con ella, llamada variable motora o de entrada (VE). 
El concepto es idéntico a la noción física de palanca, donde la acción de una 
fuerza motriz es multiplicada por un factor generado por la palanca obteniendo 
una fuerza resultante mucho mayor (p.71). 
Esto quiere decir, que el apalancamiento es la capacidad que tiene la entidad para poder 





1.5 Fortalezas y debilidades financieras de la empresa: 
 
En cuanto a la fortaleza financiera, la compañía muestra un alto grado de liquidez para hacer 
frente sus obligaciones a corto plazo, permitiendo realizar con total normalidad sus operaciones. 
Mientras que, no muestra a ciencia cierta la debilidad financiera que pueda afectar al negocio, 
pero cabe señalar que existe una alta dependencia de insumo como la chatarra y que estos no se 
encuentran con suficiencia en el mercado local, por lo cual la compañía depende de otros países 
como china para cubrir la necesidad. 
1.5.1 Márgenes 
 
La margen bruta de la compañía tiene una tendencia al alza, cerrando así el 2018 con un 16% 
respecto a lo obtenido en el 2017 (14%) según lo expuesto en la memoria anual por CAASA 
(2018). Esto gracias al incremento propio del giro de negocio pese al bajo crecimiento 
económico del país en los últimos años, influenciado por uno de los factores más conocidos 
como la corrupción de empresas del sector de construcción. 
1.5.2 Rentabilidad 
 
Se divide en rentabilidad económica y financiera en adelante (RE Y RF). Detallaremos cada 
uno, empezando por la RE, que trata sobre el rendimiento obtenido de los activos que posee la 
compañía, para ampliar este concepto citaremos a Sanchez, A (1994) ya que nos precisa lo 
siguiente: 
(…) tiene por objetivo medir la eficacia de la empresa en la utilización de sus 
inventarios, comparando un indicador de beneficio (numerador del ratio) que el activo 
neto total, como variable descriptiva de los medio disponibles por la empresa para 





Por otro lado, el RF que trata de los beneficios que obtiene después de intereses, a este tipo de 
rentabilidad es que Sanchez, A (1994) (p.163) precisa como “La doctrina del análisis contable 
guarda una notable uniformidad a la hora de definir la rentabilidad financiera, generalmente 
aceptada como un indicador de la capacidad de la empresa para crear riqueza a favor de sus 
accionistas (…)”. 
En cuento a la rentabilidad de la compañía precisamos que, de acuerdo con la evaluación 
realizada, muestra un grado rentable que asciende al 5% anual en promedio ponderado de los 
periodos evaluados. Ello demuestra, que la compañía está obteniendo beneficios económicos 
permitiéndole colocarse a vista de terceros y futuros inversionistas como una sólida opción de 
inversión. 
1.5.3 Crecimiento y valor económico agregado (EVA) 
 
Del análisis realizado a la entidad, podemos observar que CAASA es una compañía solida del 
mercado siderúrgico, con un crecimiento anual promedio en EBIDTA del 3%. Y respecto a la 
evaluación del valor agregado (EVA), vemos que la compañía viene reduciendo el resultado 
negativo, que parte el año 2016 con (81,121) miles de soles cerrando el 2018 con (3,513) miles 
de soles. 
Pese al resultado negativo que muestra la compañía, da señales de crecimiento. Por ello, 
tomando en cuenta las proyecciones realizadas a los estados financieros de CAASA. 
Determinamos que el panorama que muestra el cálculo realizado del indicador (EVA proyectada) 
viene acercándose a un valor de cero, consiguientemente a un fututo se espera que esta cifra se 
convierta en positivo (Ver tabla 12). 





SECCION II: PERFORMANCE DE INFORMACION FINANCIERA HISTORICA. 
 
2.1. Evaluación del Crecimiento en los últimos 5 años en la Corporación Aceros 
Arequipa S.A. 
Análisis de los estados financieros (EE. FF): 
 
De la evaluación a los EE. FF de CAASA, podemos determinar que la compañía sigue 
presentando crecimiento económico, esto gracias al incremento de sus ingresos ordinarios 
(ventas, intereses, otros) y disminución de gastos administrativos, de ventas y distribución año a 
año. 
2.1.1 Análisis vertical 
 
Mediante este análisis determinamos las partidas más significativas según su 
proporcionalidad, del rubro al que pertenecen, consecuentemente las mimas fueron tomadas para 
la evaluación del análisis horizontal. 
2.1.1.1 Estado de situación financiera 
Rubro del activo, según su proporcionalidad. 
Tabla 1 
Composición del activo. 
 
TOTAL DE ACTIVOS  
 2018 2017 2016 2015 2014 
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 6% 10% 8% 7% 7% 
Cuentas por Cobrar Comerciales 9% 9% 6% 8% 6% 
Inventarios 26% 22% 23% 20% 24% 
Activos no Cte Mante. para la Venta 2% 2% 4% 0% 0% 
Inversiones 9% 8% 8% 8% 6% 
Propiedades, Planta y Equipo 40% 44% 46% 52% 50% 
Activos Intangibles 1% 1% 2% 2% 2% 
Otros 5% 4% 4% 4% 4% 
 100% 100% 100% 100% 100% 





Respecto a la composición de los activos de CASSA en los últimos años, se ha observado lo 
siguiente: 
Efectivo y equivalentes de efectivo para el periodo 2014 con relación al total de activo es de 
7%, del mismo modo se mantiene hasta el año siguiente y para el 2016 y 2017 mantienen un 8% 
y 10% respectivamente, para el cierre del 2018 este se habría situado en un 6%. En el caso de las 
Cuentas por Cobrar, se mantuvo en un promedio ponderado de 8% durante los 5 años. 
Los Inventarios representan en un 24% en el 2014, 20% en el 2015, y finalizando el 2018 con 
un 26% respecto del total de activo. Las inversiones se situaron entre los periodos del 2015 al 
2017 en 8% y al cierre del 2018 esto representaron en un 9% respecto del total de activos de 
CAASA. En cuanto a Propiedad planta y equipo o también representado como inmueble panta y 
equipo (IME), respecto al total de activo representó en un 50% en el 2014, disminuyendo 
gradualmente su proporcionalidad para los próximos 3 años consiguientes, situándose para el año 
2018 en un 40%. 
Rubro de Pasivo y Patrimonio, según su proporcionalidad. 
 
Tabla 2 
Composición de Pasivo y Patrimonio 
 
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO  
 2018 2017 2016 2015 2014 
Otros Pasivos Financieros 15% 9% 8% 8% 16% 
Cuentas por Pagar Comerciales 12% 11% 8% 6% 6% 
Otros Pasivos Financieros LP 10% 11% 14% 17% 16% 
Pasivos por Impuestos Diferidos 4% 6% 7% 6% 6% 
Capital Emitido 25% 30% 32% 33% 30% 
Acciones de Inversión 5% 6% 7% 7% 6% 
Resultados Acumulados 14% 13% 10% 8% 6% 
Otras Reservas de Patrimonio 6% 7% 9% 10% 8% 
Otros 7% 5% 6% 6% 5% 
 100% 100% 100% 100% 100% 





En el caso de las partidas de pasivo y patrimonio, podemos precisar que al cierre del 2014 se 
contaba con 16% de pasivos financieros, cifra que disminuyó en 8% para los tres periodos que 
continuaban, pero logro ascender en el 2018 teniendo un total de 15%. Los impuestos por 
pasivos diferidos se mantuvieron en los 5 últimos periodos entre 6% pero se reduce en 2% en el 
último año. 
Las cuentas por pagar comerciales han ido aumentando año a año en media de 2% mientras 
que las otras obligaciones financieras disminuyeron en 6% en comparación con el 2014. En 
relación con el capital emitido la alteración es de 3% a 1% del 2014 al 2017, aunque en el 2015 
fue de 5% con respecto al 2014 y 2017. Y en las acciones de inversión los porcentajes de varían 
entre 7% a 5%. 
2.1.1.2 Estado de resultados integrales 
 
Tabla 3 
Composición de resultado 
 
 2014 2015 2016 2017 2018 
Ingresos de Actividades Ord. 100% 100% 100% 100% 100% 
Costo de Ventas 82% 82% 83% 86% 84% 
Gastos de Ventas y Dis. 7% 4% 4% 4% 3% 
Gastos de Administración 3% 4% 4% 3% 3% 
Ingresos Financieros 0% 0% 0% 0% 0% 
Gastos Financieros 2% 2% 2% 1% 1% 
otros 5% 8% 7% 6% 9% 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
 
De este análisis determinamos las partidas más significativas con relación al total de 
resultados que son ingresos de actividades ordinarias que al cierre del 2018 incrementan a 11%, 
las otras partidas como: costo de ventas gastos de administración, gastos financieros y gastos por 
impuesto a las ganancias. Presentan una variación poco relevante, que en promedio de los 
periodos varían en 1.5%, 
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2.1.2 Análisis horizontal 
 
Se analizaron las partidas más relevantes, explicando la causa del crecimiento o decrecimiento 
según sea el caso. 
2.1.2.1 Estado de situación financiera 
 
Tabla 4 
Composición del Activo en miles de soles 
ACTIVO 2014 2015 2016 2017 2018 
 
Efectivo y equivalente de efectivo 
209,669
 214,597 226,590 318,194 228,988 
Cuentas por cobrar comerciales 
199,026
 








221,435 238,801 241,939 330,936 
Propiedad planta y equipo 
1,564,568
 
1,498,542 1,375,692 1,351,902 1,434,984 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
 
A continuación, mostramos el análisis de las partidas más representativas: 
Rubro del Activo. 
Gráfico 1 
Partida de Efectivo y equivalente de efectivo 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
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Variación porcentual del efectivo y equivalente de efectivo 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
En cuanto al rubro del efectivo, concluimos que las variaciones más considerables se dieron 
entre los periodos del 2016 al 2018. Esto debido al incremento de efectivo en el año 2017 en un 
40% con respecto al 2016, por la mejora en la economía y aumento del sector construcción; 
mientras que en el periodo 2018 disminuye en un 28 % respecto al 2017 por la optimización en 
las plantas. Asimismo, observamos que las tasas de interés en los depósitos a plazo fijo tuvieron 
una variación significativa del 2016 al 2017, en M.E paso del 0.23 % a 1.43% anual, mientras 
que en M.N. cerró con 3.05%. Esto explicaría las variaciones mencionadas. 
Gráfico 3 
Partida de cuentas por cobrar comerciales 
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Variación porcentual cuentas por cobrar comerciales 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
En cuanto a las cuentas por cobrar, el aumento en los dos últimos años se debe a que las 
ventas aumentaron en 15% para el 2017, esto a causa de que la economía en el país mejora a 
comparación con el periodo 2016, y respecto a sus políticas de cobranza y reconocimiento de 
incobrables (las cuentas por cobrar mayores a 180 días se consideran deterioradas) se han 
mantenido iguales desde el 2014 hasta el 2018. 
Gráfico 5 
Partida de propiedad, planta y equipo (IME) 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
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Variación porcentual de propiedad, planta y equipo (IME) 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
La disminución relevante, que presenta la partida de propiedad planta y equipo, a partir del 
2016 (Ver Gráfico 6), se debe a la reclasificación de algunas maquinarias y bienes al cierre de 
este periodo al rubro de activos mantenidos para la venta; por decisión del directorio mencionado 
en el alcance de la revisión de información financiera periodos 2014 – 2018 ; la compañía considera 
que un porcentaje de los activos que posee, puedan generar mayor beneficio económico 
vendiéndolos que siendo utilizados en los procesos de producción u otras actividades. Por lo 
cual, en este periodo se destina el 4% de esta partida a activos no cte. mantenidos para la venta. 
Tabla 5. 
Composición del Pasivo y patrimonio total en miles de soles 
 
PASIVO 2014 2015 2016 2017 2018 











Cuentas por pagar comerciales 
197,484
 
184,795 242,323 349,479 434,753 
Obligaciones financieras a largo plazo 
509,558
 
484,396 416,018 356,343 341,842 
Pasivos por Impuestos Diferidos 
181,325
 
185,113 207,385 177,818 157,597 
Capital social emitido 
941,875
 
941,875 941,875 941,875 890,858 
Acciones de Inversión 
200,936
 




237,933 299,629 402,602 500,394 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
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Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Gráfico 8 
Variación porcentual de otros pasivos financieros 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Las obligaciones financieras para el 2016 aumentaron en un 7% respeto al año anterior, esto 
por las adquisiciones de deudas para la ampliación de la distribuidora de Lima y nuevos 
almacenes en Pisco. Mientras que el incremento más significativo se dio en el año 2018 (87% 
respecto al año anterior), debido a que la entidad decidió invertir en una nueva planta en pisco 
con mayor modernización, la cual se financió mediante leasing financiero con el banco de 
crédito del Perú, elegido por la tasa preferencial que propuso y los periodos de gracia que 
ofrecen mediante este contrato, tendrán un periodo de duración de 10 años. En total fueron dos 
leasings por un monto que asciende a $ 180 millones de dólares, una parte fue destinada para la 
-200% 











construcción de la planta y la otra para la adquisición de maquinarias, insumos y otros necesarios 
para la producción, Esta planta entrará en funcionamiento a mediados del 2021. 
Gráfico 9 
Partida de cuentas por pagar comerciales 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Gráfico 10 
Variación porcentual partida de otros pasivos financieros 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
En las cuentas por pagar comerciales, el aumento que se ve reflejado para del periodo 2016 al 
2017 en un 44% se debe principalmente al aumento del volumen de ventas, demandando la 
mayor adquisición de la materia prima para la elaboración de sus productos (principalmente las 
barras corrugadas). Mientras al cierre del 2018 se ve una variación del 24% respecto al periodo 
anterior. Estas deudas han sido contraídas en moneda extranjera, generan intereses y tienen 
vencimientos corrientes, es decir en plazos no mayor a doce meses, mientras que la parte de no 
corrientes es el resultado de la diferencia entre el total a pagar menos vcto. Corriente. 



































































Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Las inversiones que realizó CAASA, son planificadas estratégicamente para poder llegar a 
mayor parte de su clientela y ampliar su cartera de productos, debido a esto incremento en más 
60% su participación en la subsidiaria denominada Comercial el Acero S.A. haciendo acreedora 
del 100% de las acciones de la empresa, esta es la razón del incremento en esta partida del 37% 
en el año 2018 respecto al año anterior. Asimismo buscando innovar el servicio de ingeniera en 
digital, constituyo una empresa avocada a este rubro “TSC INNOVATION S.A.C.” 
Gráfico 12 
Partida de inversiones 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Al 2017 la compañía contaba con participación en las siguientes empresas: 
 
Comercial el acero (99%), Compañía eléctrica El Platanal S.A.(10%), Transporte Barcino S.A.(99%), 
Corp. Aceros del Altiplano S.R.L.(99%), Tecnología y Soluciones Constructivas S.A.C. (99%) y otros. 
































2.1.2.2. Estado de resultados integrales: 
Tabla 6 
Composición del estado de resultados en miles de soles 
Detalle 2014 2015 2016 2017 2018 
 
 
Ingresos de actividades ordinarias 
2,403,307
 2,288,439 2,055,665 2,359,788 2,623,078 
Costo de Ventas 
1,980,113
 
1,875,437 1,716,204 2,019,535 2,200,892 
Gastos de Ventas y Distribución 
171,686
 
101,157 88,391 83,872 76,173 
Gastos de Administración 
78,933
 




37,611 33,752 32,244 33,074 
Otros ingresos (gastos) de las subs. 
8,943
 
7,498 25,919 29,971 16,383 
Gasto por Impuesto a las Ganancias 
13,696
 
28,693 51,205 39,240 58,942 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Gráfico 13 
Comparación de partidas de estado de resultados 
 
 






Comportamiento de los ingresos de actividades ordinarias 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Las ventas están representadas en su mayoría por venta local (80%) y en un menor porcentaje 
en exportación (20%). para el año 2017 incrementan debido al aumento del volumen de ventas y 
el encarecimiento de precios en los productos, esto como resultado de la estabilidad económica 
que tuvo el país, Mientras que para el 2018 se halla una leve disminución de ventas de un 4% 
respecto al año anterior, A esto explicaría la subida de precios en la materia prima importada, 
para la fabricación de barras. 
Gráfico 15 











Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
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2014 VS 2015 2015 VS 2016 2016 VS 2017 2017 VS 2018 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Respecto a la partida de costo de ventas, Incrementa en primera instancia por la 
reconsideración de los gastos bajo la aplicación de la NIC 2 a partir del periodo 2016 hasta el 
2018, en este caso para el cierre del periodo 2016 se reclasifican los gastos por fletes, que pasan 
a formar parte de los costos de ventas. Y se reestructuran los estados financieros del 2015 para 
que pueda ser mejor comparados. 
Gráfico 17 









Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Gráfico 18 
Comportamiento porcentual de costo de ventas 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
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Para el 2016 los gastos de ventas disminuyen considerablemente, debido a la reclasificación 
que sufren los gastos por fletes, ya que mediante aplicación de NIC 2 se deben considerar los 
costos que incurren en la medición de los productos que se han vendido, como también los 
costos de no distribución, esto explicaría la disminución gradual de los años posteriores. 
Gráfico 19 








Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Gráfico 20 
Comportamiento de los gastos de administración 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Los gastos de administración están compuestos en su mayoría por, gastos de personal y de 
servicios prestados por terceros esto con respecto a la totalidad y en un menor porcentaje por la 
depreciación y tributos. En este análisis para el 2018 se tiene 6% de incremento, el crecimiento 
más significativo a comparación de los años anteriores; debido a que las operaciones se 
incrementaron por el aumento en el volumen de ventas, también las provisiones por 
depreciación, así como las contrataciones de personal para ventas y otras áreas por la ampliación 
2017 VS 2018 2016 VS 2017 2015 VS 2016 2014 VS 2015 
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de plantas. Además del requerimiento de servicios de terceros, para asesoría legal, 
mantenimiento, sistemas y vigilancia. 
Gráfico 21 










Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
Estos gastos han ascendido considerablemente desde los primeros años hasta el 2018 en un 
3%. Esto se explicaría por la constante adquisición de leasing financiero, préstamos bancarios y 
por otros intereses de obligaciones operativas contraídas por la compañía. Por ejemplo el leasing 
financiero celebrado con el Banco Crédito del Perú los intereses de estos, más los intereses por 
obligaciones financiera ya gozadas por la entidad, resultan en el aumento de S/ 32,244 para el 
periodo de 2017 a S/ 33,074 miles de soles al último periodo analizado. 
Gráfico 22 
Variación porcentual del comportamiento de los gastos de financieros 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
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2.2. Medición de la performance histórica a través de ratios financieros: 
 
2.2.1 Ratio de liquidez 
 
Respeto a los ratios de Liquidez, se observa una mejora continua durante los últimos cinco 
años, manteniendo la razón corriente mayor a 1, significa que la compañía puede afrontar sus 
deudas a corto plazo. Asimismo, el capital de trabajo, para los periodos comprendidos entre el 
2014 al 2016, muestran un incremento debido a la reducción de pasivos corrientes, mientras que, 
al cierre del 2018, aumenta el pasivo corriente, en primer lugar, por aquellas obligaciones 
financieras contraídas en su parte corriente, para la mejora de las plantas y segundo por el 
crecimiento propio del negocio. 
Tabla 7 
Formulación de ratio de liquidez 
 
RATIOS DE LIQUIDEZ 
 2014 2015 2016 2017 2018 
Activo Corriente 1,233,964 1,067,933 1,261,095 1,410,210 1,652,182 
/entre Pasivo Corriente 728,811 460,789 541,342 716,392 1,079,783 
Relación corriente 1.69 2.32 2.33 1.97 1.53 
 
Activo Corriente 1,233,964 1,067,933 1,261,095 1,410,210 1,652,182 
(menos) Pasivo Corriente 728,811 460,789 541,342 716,392 1,079,783 
Capital de trabajo Neto 505,153 607,144 719,753 693,818 572,399 
 
Activo Corriente 1,233,964 1,067,933 1,261,095 1,410,210 1,652,182 
(menos) Inventario 761,252 583,333 670,732 695,209 927,685 
/entre Pasivo Corriente 728,811 460,789 541,342 716,392 1,079,783 
Razón o prueba Acida 0.65 1.05 1.09 1.00 0.67 
 
Efec. y Equi. de Efec. 209,669 214,597 226,590 318,194 228,988 
/entre Pasivo Corriente 728,811 460,789 541,342 716,392 1,079,783 
Liquidez absoluta 0.29 0.47 0.42 0.44 0.21 





2.2.2 Ratio de Gestión 
 
En el presente indicador encontraremos el ciclo de conversión a efectivo, por ello 
ahondaremos con mayor énfasis, por tratarse del punto central de nuestro trabajo de 
investigación. 
Basado en la teoría tradicional se puede definir al “CCE” como el tiempo en que tarda una 
empresa en recuperar el efectivo desembolsado en su proceso operativo. Así mismo el autor 
Graziano (2016) en su tesis titulada Ciclo De Conversión Del Efectivo en la Inversión y Liquidez 
en Las Empresas Picadoras de Piedra Caliza Del Municipio Rosario de Perijá, define al ciclo de 
conversión de efectivo como: 
Una herramienta que se utiliza para calcular las necesidades de capital de 
trabajo de una empresa. El capital de trabajo se refiere a los activos corrientes, que 
es la inversión que una empresa hace en activos a corto plazo (efectivo, valores 
negociables, inventarios y cuentas por cobrar). Este ciclo de conversión de 
efectivo se centra en el plazo de tiempo que transcurre desde que la compañía 
hace pagos hasta que recibe los flujos de entrada de efectivo (p.19). 
Basado en los párrafos anteriores, para el caso de la compañía, el tiempo de recuperación 
desde el desembolso del efectivo; pasando por el proceso de adquisición de chatarras y/o la 
transformación del mineral, hasta llegar a un producto terminado. Seguidamente el almacenaje y 
luego la realización de la venta como; calaminas, barras de construcción y otros productos 
derivados. Finalmente, hasta el periodo de retorno del efectivo mediante la cobranza de estas; en 
los periodos de evaluación de 2014 al 2018 viene disminuyendo de 148 a 110 días, signo de que 






Fórmulas de ratio de gestión 
 
RATIOS DE GESTIÓN 
 2014 2015 2016 2017 2018 
Ventas Netas 2,403,307 2,288,439 2,055,665 2,359,788 2,623,078 
entre Prom Ctas por Cob 168,218 212,045 204,862 225,947 301,120 
Rotación Ctas por Cobrar 14.29 10.79 10.03 10.44 8.71 
 
* 360 360 360 360 360 360 
Rotación Ctas por Cobrar 14.29 10.79 10.03 10.44 8.71 
Período de Cobro 25 33 36 34 41 
 
Costo de Ventas 1,980,113 1,875,437 1,716,204 2,019,535 2,200,892 
entre Prom Inventario 817,861 672,293 627,033 682,971 811,447 
Rotación de Inventarios 2.42 2.79 2.74 2.96 2.71 
 
360 360 360 360 360 360 
entre Rotación de Inventarios 2.42 2.79 2.74 2.96 2.71 
Período de inventario 149 129 132 122 133 
 
Costo de Ventas 1,980,113 1,875,437 1,716,204 2,019,535 2,200,892 
entre Prom Ctas por Pagar 142,527 191,140 213,559 295,901 392,116 
Rotación Ctas por Pagar 13.89 9.81 8.04 6.83 5.61 
 
360 360 360 360 360 360 
entre Rotación Ctas por Pagar 14 10 8 7 6 
Período de pago 26 37 45 53 64 
 
Ventas Netas 2,403,307 2,288,439 2,055,665 2,359,788 2,623,078 
entre Prom Activo Total 3,148,379 3,005,796 2,937,457 3,039,824 3,324,498 
Rotación de Activo 0.76 0.76 0.70 0.78 0.79 
 
Período de Cobro 25 33 36 34 41 
mas Período de Inventario 149 129 132 122 133 
Ciclo Operativo 174 162 167 156 174 
 
menos Período de pago -26 -37 -45 -53 -64 
Ciclo del efectivo 148 126 123 103 110 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
En conclusión, CAASA viene optimizando año a año la gestión de capital de trabajo de 





2.2.3 Ratio de solvencia 
 
En relación con esta ratio, la compañía muestra una capacidad de endeudamiento 0.39 – 0.46 
es decir que los activos de la compañía están siendo financiadas con deudas de tercero 
aproximadamente en un 42%. De igual manera el grado de propiedad nos muestra la capacidad 
de financiación a través de capital propio que posee la empresa en promedio que es de 58%. 
En cuanto a la composición de la deuda de la empresa, “CAASA” en promedio el 53% de su 
deuda requiere ser cubierta en un periodo menor aun año, es decir sobre el total del pasivo el 
53% deben ser cancelados a menor de un año. 
Tabla 9 
Formulas ratio de solvencia 
 
Datos obtenidos de la SMV elaboración propia 
 
2.2.4 Ratio de rentabilidad 
 
Este índice apoya adecuadamente a la toma de decisiones, puesto que se maneja mediante los 
resultados obtenidos por cada periodo, relación del rendimiento de las ventas y los activos 
necesarios para su elaboración. También permite determinar la rentabilidad de las utilidades de 






Fórmulas de ratio de rentabilidad 
 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
 
2.3. Cálculo del WACC 
 
Gráfico 23 











Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
 
El cálculo del WACC es el resultado de la sumatoria de deudas a corto y largo plazo; con el 
patrimonio de la entidad en un periodo determinado, CAASA presenta un WACC de 7.07% al 




























cierre del 2018. Este resultado sería favorable para el inversionista, ya que a la fechan las otras 
alternativas de inversión en un escenario muy optimo nos dan un rendimiento entre 4% y 5 % 
anual (caso de inversión en depósitos a plazo fijo). 
2.4 Cálculo del EVA y el valor de la empresa 
 
Gráfico 24 














Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
 
Para determinar el cálculo del EVA se necesita la Utilidad Antes de Intereses (UADI). 
 
Después de Impuestos, se le resta la proliferación entre en activo neto no financiado (ANF) y el 
Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC). Para esto primero se analiza la utilidad neta que 
posee la entidad, en el caso de CAASA su utilidad neta a ido aumentas año a año; a esto se le 
añade los gastos financieros y se adiciona los costos de enajenación e ingresos no operacionales. 
Dando como efecto el UADI., el ANF es el resultado de la sumatoria en deudas a corto y largo 
plazo más el patrimonio de CAASA. Para el cálculo el WACC se necesita la variación 
porcentual de las deudas y el patrimonio con referencia al ANF. Al concretar cada parte tenemos 













Evaluación del Valor Agregado: 
 
Se determina mediante la siguiente fórmula: ANF = UAIDI - (ANF * CPPC) 
Siendo: 
UAIDI = Utilidad Antes de Intereses y Después de Impuestos 
ANF = Activo Neto Financiado 




Cálculo del EVA 
 
 2014 2015 2016 2017 2018 
Utilidad Neta 68,232 85,740 98,420 127,897 163,234 
Gastos Financieros (+) 43,899 37,611 33,752 32,244 33,074 
Gastos por Impuestos 0 0 0 0 0 
Costo de enajenación de IME (+) 727 8,752 2,095 275 17,648 













      
 2014 2015 2016 2017 2018 
Deuda de Corto Plazo 483,861 221,812 237,930 291,232 545,141 
Deuda de Largo Plazo 509,558 484,396 416,018 356,343 341,842 
Patrimonio 1,692,073 1,766,342 1,811,898 1,852,244 1,959,216 
ANF 2,685,492 2,472,550 2,465,846 2,499,819 2,846,199 
PRIMERO. - Establecer el porcentaje de participación de la deuda costosa y el patrimonio en el ANF 
Deuda de Corto y Largo Plazo  37% 29% 27% 26% 31% 
Patrimonio  63% 71% 73% 74% 69% 
 ANF % 100% 100% 100% 100% 100% 
 
SEGUNDO. - Establecer la tasa de oportunidad de los propios - Patrimonio- (TIO) y la tasa de interés de la deuda. 
 
Tasa 
Deuda de Corto y Largo Plazo 5% 
Patrimonio 8% 
 
TERCERO. - Calcular el porcentaje del costo ponderado promedio del capital (deuda y patrimonio) 
Deuda de Corto y Largo Plazo 1.85% 1.43% 1.33% 1.30% 1.56% 
Patrimonio 5.04% 5.72% 5.88% 5.93% 5.51% 




75.40% Barrasde costruccion 
13.30% Barras lisas y perfiles 
11.30% Bobinas/ planchas de hierro 
 
 
2.5 Políticas de ventas 
 
Respecto a las políticas de ventas, por tratarse de una información sumamente confidencial de 
la compañía no se logró obtener mayor información de la misma; pero de acuerdo al análisis de 
los ratios de gestión nos muestran que las cuentas por cobrar se efectuarían en promedio dentro 
de los 30 días de haber realizado la transacción (Ver Anexo 3). Quiere decir que CAASA tiene 
una política de ventas al contado en su mayor parte, acotar a ello que estas cuentas por cobrar en 
su mayoría son garantizadas mediante carta fianza bancaria de acuerdo a las notas de los estados 
financieros de CAASA (2016). 
2.6 Producción de CAASA 
 
La producción que realiza la compañía está enfocada principalmente a los siguientes 
productos: 
Las Barras de construcción que representan un 75.40% del total de ventas destinas al sector 
construcción, mientras que las barras lisas y perfiles componen el 13.30% dirigida hacia el sector 
de minería y manufactura, finalmente las bobinas/ planchas de hierro y acero, otros que 









Gracias a la implementación de la nueva planta de Pisco CAASA potencializó su producción 
a 1.35millones de toneladas métricas anuales y con la construcción de un nuevo horno eléctrico 
se prevé que la capacidad de producción incremente a 2,0 millones TM al año, según preciso 
Mincetur (2018). 
2.7 Ventas Comprometidas 
 
Respecto a este ítem, no se logró obtener un dato concreto de información de terceros. Pero si, 
llegamos a determinar (en base a un cálculo de estimación propia, considerando datos como; las 
ventas totales del 2018, Inventarios finales y producción anual de toneladas métricas de acero en 
la nueva planta de Pisco) que CAASA tiene más del 63% de sus ventas en ventas 
comprometidas, la mismas que son sustentadas líneas más abajo en las ventas por regiones, 
donde actualmente La compañía viene suministrando sus productos en contratos ya establecidos 
con obras de gran envergadura como la Lina 2 del metro de Lima y obras de Quellaveco que 
vienen ejecutándose desde el 2018. 
2.8 Distribución de Ventas por sector 
 
La distribución de producción que realiza CAASA se encuentra dividida por los sectores de 
minería, construcción y manufactura los cuales demandan productos específicos según su 
necesidad, la lista de estos productos demandados se encuentra expuestas en la producción de la 
compañía. 






Partición porcentual % 
 
Datos obtenidos de la SMV elaboración propia 
De ello observamos, que la mayor cantidad de venta esta destinada hacia el sector 
construcción con más del 75% con referencia a los sectores de minería y manufactura que 
empalmadas suman un total de 24.60% de la producción de CAASA. 
2.9 Cuadro de Exportación 
 
CAASA en los últimos 5 años ha exportado su producción al mercado extranjero en la 
siguiente orden: 
Tabla 12 
Cuadro de Exportación 
 




1,255 1,355 1,600 





INVERSIÓN EN INFRAESTRUCTURA - 2019 (expresado en Millones de USD) 
 
 
Como observamos la mayor parte de la exportación de la Compañía está destinada a Bolivia y 
seguido en una cantidad baja a Estados Unidos y Colombia, mientas que el país menos exportado 
es Ecuador y Brasil, en este último se encuentra la mayor competencia de CAASA identificada 
como el grupo GERDAU quien a la vez es dueña de Siderperu competidor directo en el mercado 
local. 
2.10 Provincias de mayor consumo de Acero 
 
 
Datos Obtenidos del MEM elaboración propia 
 
Como es de conocimiento que las ventas de CAASA están ligadas más al sector de 
construcción y minero. Por ello, se puede definir que la región Piura, Moquegua y Lima son las 
principales regiones en consumir el acero, este por la participación en la construcción. En la 
primera región se lleva a cabo el proyecto de reconstrucción valorizado en 7,400 millones de 
Dólares, mientras que en el segundo se vienen ejecutando la modernización del alancen minero 
Quellaveco y finalmente en esta última región se viene culminando las construcciones más 
modernas orientadas al deporte (juegos panamericanos) y la construcción de la line 2 del metro 






SECCION III: DIAGNOSTICO DEL ESTADO ACTUAL DE LA EMPRESA – PLAN 
FINANCIERO 
3.1 Estimación de ingresos y gastos del año 2019 llamado presupuesto anual basado en 
los supuestos del año y la performance de 5 años anteriores. 
Ingresos (ventas). - en cuanto a la proyección de ventas para el año 2019 consideramos el 
crecimiento histórico de CAASA, en base al análisis financiero identificado como el 5% 
promedio anual. Añadir a ello los nuevos factores económicos del crecimiento del sector 
inmobiliario y retail que MEF tomó en cuenta gracias al incremento de la inversión privada 
(7.6%) con una asociación a la inversión minera en (27%), preciso Perú 21 el 30 de abril del 
presente. 
Así mismo El MEF (2018) publicó en un comunicado de prensa que entre los proyectos más 
destacables están, las Plantas de Tratamiento de Aguas Residuales en el Lago Titicaca, las obras 
para el abastecimiento de agua potable para Lima, el Terminal Portuario Marcona, la 
Longitudinal de la Sierra Tramo 4, la Línea de Transmisión Nueva Piura – Frontera, el Enlace La 
Niña – Piura, y la construcción de colegios de alto rendimiento y colegios en riesgo entre otros. 
En función a ello consideramos que la compañía incrementará sus ventas en 8% para el 2019. 
 
Costo de Ventas. - En cuanto a la proyección del costo de ventas se ha tomado el promedio 
histórico de 85.12 % respecto a la evaluación de los periodos 2014 al 2018. No presenta mucha 
variación debido a que los mismos se encuentran debidamente bien estructurados. 
Egresos (Gastos). - Para la proyección de los gastos administrativos y de ventas se optó por 
tomar los datos históricos, como base y validación a lo presupuestado para el año 2019 los 





siguientes porcentajes; para el primero 2.72% y 2.73% respectivamente, con base a los ingresos 
estimados. 
Ingresos y Gastos Financieros. - Respecto a la proyección de los gastos financieros, se tomó 
en cuenta los datos analizados, donde la compañía tiene una serie de estrategias para adquirir 
financiamiento a través del banco y el mercado de capitales las mismas que generarían gastos por 
intereses de 1.66% aproximadamente respecto al total de sus ingresos. 
Por el lado de sus ingresos financieros, la compañía mostró una política de inversión sobre el 
disponible en depósitos a plazo. Al respecto, añadimos la estrategia de invertir en fondos mutuos 
de alta liquidez que permitirían incrementar sus ingresos financieros en 0.42% respecto a los 
ingresos ordinarios. 
Ilustración 3 
CAASA Memoria anual 
 





PRESUPUESTO ANUAL - 2019 
CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. 
(expresado en miles de soles) 
VENTAS 2019 
Linea de Negocio Participación Sector económico enero febrero marzo abril mayo junio julio agosto septiembre octubre noviembre diciembre TOTAL 
Barras de construcción y alambrón 75.40% Construcción 162,214 162,214 162,214 167,080 172,092 177,255 182,573 188,050 193,692 199,503 205,488 163,653 2,136,028 
Perfiles y barras lisas 13.30% Minería y manufactura 28,613 28,613 28,613 29,471 30,355 31,266 32,204 33,170 34,165 35,190 36,246 28,867 376,773 
Planchas, bobinas y otros 11.30% Minería y manufactura 24,311 24,311 24,311 25,040 25,791 26,565 27,362 28,183 29,028 29,899 30,796 24,526 320,123 
SUMA: 215,138 215,138 215,138 221,591 228,238 235,086 242,139 249,403 256,885 264,592 272,530 217,046 2,832,924 
COSTO - GASTOS  
ITEM % Detalle 
(-) Costo de ventas 85.12%  183,136 183,136 183,136 179,899 185,557 191,387 197,391 203,574 209,943 216,504 223,261 176,022 2,332,946 
 79.54% Materia Prima 145,666 145,666 145,666 143,092 147,592 152,229 157,005 161,923 166,989 172,207 177,582 140,008 1,855,625 
5.17% Mano de Obra 9,468 9,468 9,468 9,301 9,593 9,895 10,205 10,525 10,854 11,193 11,543 9,100 120,613 
15.29% Gastos de fabricación 28,001 28,001 28,001 27,507 28,372 29,263 30,181 31,126 32,100 33,103 34,137 26,914 356,707 
(-) Gastos de ventas 2.72%  5,855 5,855 5,855 6,436 6,617 6,803 6,995 7,193 7,396 7,606 7,822 6,310 80,743 
 29.95% Gastos del Personal 1,754 1,754 1,754 1,928 1,982 2,038 2,095 2,154 2,215 2,278 2,343 1,890 24,185 
45.99% Servicios prestados por terceros 2,693 2,693 2,693 2,960 3,043 3,129 3,217 3,308 3,401 3,498 3,597 2,902 37,131 
5.33% Cargas diversas de gestión 312 312 312 343 353 362 373 383 394 405 417 336 4,302 
13.59% Amortización + Depreciación VEN 796 796 796 874 899 924 950 977 1,005 1,033 1,063 857 10,971 
5.15% Otros 301 301 301 331 340 350 360 370 381 391 402 325 4,154 
(-) Gastos de administración 2.73%  5,873 5,873 5,873 6,511 6,693 6,880 7,072 7,271 7,475 7,685 7,902 6,385 81,493 
 72.66% Gastos del Personal 4,267 4,267 4,267 4,731 4,863 4,999 5,139 5,283 5,431 5,584 5,742 4,639 59,213 
15.64% Servicios prestados por terceros 918 918 918 1,018 1,046 1,076 1,106 1,137 1,169 1,202 1,236 998 12,742 
1.35% Cargas diversas de gestión 79 79 79 88 91 93 96 98 101 104 107 86 1,102 
7.99% Amortización + Depreciación ADM 469 469 469 520 535 550 565 581 598 614 632 510 6,514 
2.36% Otros 138 138 138 154 158 162 167 171 176 181 186 151 1,921 
(+) Ingresos Financieros 0.42%  904 904 904 597 625 653 683 713 745 777 811 575 8,891 
 27.21% Intereses por facturas por cobrar 246 246 246 162 170 178 186 194 203 211 221 156 2,419 
72.79% Intereses por depósitos a plazo 658 658 658 435 455 475 497 519 542 566 590 419 6,472 
(-) Gastos Financieros 1.66%  3,571 3,571 3,571 2,348 2,459 2,572 2,690 2,810 2,934 3,062 3,194 2,276 35,058 
 97.11% Intereses por obligaciones financieras 3,468 3,468 3,468 2,280 2,388 2,498 2,612 2,729 2,849 2,974 3,102 2,210 34,045 
2.52% Intereses por obligaciones operativas 90 90 90 59 62 65 68 71 74 77 80 57 883 
0.36% Otros gastos financieros 13 13 13 8 9 9 10 10 11 11 11 8 126 
(-) Otros Ingresos (Gastos) (*) 0.83%  1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,970 23,607 
(-) Gastos por Impuestos 29.50%  5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,202 62,479 
 
FLUJO DE CAJA ECONÓMICO 10,433 10,433 10,433 19,820 20,363 20,923 21,500 22,094 22,708 23,338 23,988 19,456 225,489 
 
(+) Amortización + Depreciación 1,265 1,265 1,265 1,395 1,434 1,474 1,516 1,559 1,602 1,648 1,694 1,368 17,485 
(+) Intereses Neto 2,667 2,667 2,667 1,751 1,834 1,919 2,007 2,097 2,189 2,285 2,383 1,701 26,167 
(+) Impuestos 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,207 5,202 62,479 
(+) Otros Ajustes 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,967 1,970 23,607 
FLUJO DE CAJA FINANCIERO 21,539 21,539 21,539 30,140 30,805 31,490 32,197 32,924 33,673 34,445 35,239 29,697 355,227 
(*) Ajustes por dif cambio, resultado subsidiarias, Otros. 
Fuente: Morales, Nakama & Pary, Tesis Maestria 2016. y CAASA 201903 
Elaboración propia 2019 
             
39 
 
3.2 Estimaciones de las inversiones de capital. 
 
Significa que se debe conocerse la composición de financiamiento del año 2019, tanto para la 
inversión de adquisición de activos fijos (plantas) o para sostener el capital de trabajo. En base a 
ello, identificamos que CAASA planea ejecutar su tercer programa de instrumentos 
representativos de deuda como papeles comerciales y/o Bonos, hasta por la suma de USD$ 300 
millones. Aprobado por el directorio en setiembre de 2018. A fin de financiar sus planes de 
inversión, refinanciar aquellas deudas corrientes y mantener un capital de trabajo saludable, que 
le permita realizar sus operaciones con total normalidad. 
A ello, podemos estimar que la compañía seguirá realizando este mecanismo de 
financiamiento con terceros, de manera ascendente durante los próximos 5 años. Ya que, el 
análisis financiero realizado en los ejercicios anteriores nos respalda a lo indicado. 
3.3 Cash Flow de años futuros. 
 
Para el cálculo del cash flow se efectuó en base a los ingresos y gastos proyectados para los 
próximos 5 años, quedando de la siguiente forma: 
 
CASH FLOW AÑO 2019 -2023 
CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. 
(expresado en miles de soles) 
 2019 2020 2021 2022 2023 
DESCRIPCIÓN Año- Total Año- Total Año- Total Año- Total Año- Total 
RESULTADO CONTABLE 225,489 225,489 291,171 350,419 385,462 
 
(+) Amortización + Depreciación 17,485 18,039 23,294 28,034 30,837 
(+) Intereses Neto 26,167 27,059 34,941 42,050 46,255 
(+) Impuestos 62,479 63,137 81,528 98,117 107,929 
(+) Otros Ajustes 23,607 22,549 29,117 35,042 38,546 
CASH FLOW 355,227 356,273 460,051 553,662 609,029 
(*) Ajustes por dif cambio, resultado subsidiarias, Otros. 
Elaboración propia 2019 
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3.4 Necesidades de endeudamiento o financiamiento con terceros. 
 
La necesidad de endeudamiento o financiamiento con terceros en CAASA es con mucha 
frecuencia ya que la estructura de endeudamiento lo demuestra, existe un 30% de dependencia de 
financiamiento de terceros. Por ser una compañía innovadora en sus procesos productivos, ello le 
genera la necesidad constante de contar con capital de trabajo. Muestra de ello son las nuevas 
plantas de acería inauguradas en el 2018 y que planea optimizar la capacidad de producción de 
esta en el 2019. 
En la actualidad las deudas de corto y largo plazo en CAASA se encuentran establecidas de 
esta manera, para el logro de incremento en la utilidad y beneficios la entidad tendrá que realizar 
inversiones en ampliación y mejora de sus plantas, para abastecer el aumento de productividad y 
demanda que se espera para los próximos, años en bases a esto, CAASA, requiere de 
financiamientos, para poder cubrir estas deudas a corto y largo plazo,  inicia el 2018 aprobando 
la construcción de la nueva acerería que estará ubicada el Pisco, está la obtiene mediante un 
leasing financiero con Banco Central de Reserva por el monto de $180 millones de dólares, dicha 
obra culminara para mediados del 2021 según lo informa Memoria anual CAASA (2018). 
3.5 Proyección de Estados Financieros. 
 
Para la proyección de los estados financieros (EEFF) se tomó en cuenta los comportamientos 
de cada partida durante los 5 periodos evaluados, en la cual llegamos a determinar un promedio 
de crecimiento de 5% promedio, consecuentemente el 6% para el 2019, 7%, 8% ,9% y 10% para 
el 2023 respectivamente. A continuación, mostramos el estado de situación financiera, estado de 








2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 
S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 336,314 305,740 280,495 259,718 242,727 228,988 318,194 226,590 214,597 209,669 
Cuentas por Cobrar Comerciales 492,020 447,291 410,359 379,962 355,105 335,005 267,235 184,659 225,064 199,026 
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 90,517 82,288 75,494 69,902 65,329 61,631 36,219 29,536 19,589 21,997 
Otras Cuentas por Cobrar 44,793 40,721 37,359 34,592 32,329 30,499 15,331 22,992 10,427 16,714 
Anticipos 7,657 6,961 6,386 5,913 5,526 5,213 3,070 - - - 
Inventarios 1,362,489 1,238,626 1,136,354 1,052,180 983,346 927,685 695,209 670,732 583,333 761,252 
Activos por Impuestos a las Ganancias - - - - - - - - 12,438 21,778 
Otros Activos no Financieros - - - - - - - 3,470 2,485 3,528 
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposic ión Clasi  92,765 84,332 77,369 71,638 66,951 63,161 74,952 123,116 - - 
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 2,426,557 2,205,961 2,023,817 1,873,905 1,751,313 1,652,182 1,410,210 1,261,095 1,067,933 1,233,964 
ACTIVO NO CORRIENTE 
Otros Activos Financieros 40,611 36,919 33,871 31,362 29,310 27,651 - - - - 
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas  486,045 441,859 405,375 375,347 350,792 330,936 241,939 238,801 221,435 198,978 
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 20,158 18,325 16,812 15,567 14,549 13,725 8,549 - - - 
Otras Cuentas por Cobrar 13,407 12,188 11,182 10,354 9,677 9,129 8,615 14,641 14,641 14,641 
Anticipos - - - - - - - 2,708 3,094 3,481 
Propiedades, Planta y Equipo 2,107,559 1,915,963 1,757,764 1,627,559 1,521,083 1,434,984 1,351,902 1,375,692 1,498,542 1,564,568 
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalía 58,935 53,577 49,153 45,512 42,535 40,127 43,727 44,850 52,719 58,047 
Otros Activos no Financieros 55,024 50,022 45,892 42,493 39,713 37,465 37,855 39,063 39,699 39,849 
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 2,781,741 2,528,855 2,320,050 2,148,194 2,007,658 1,894,017 1,692,587 1,715,755 1,830,130 1,879,564 
TOTAL ACTIVOS 5,208,297 4,734,815 4,343,867 4,022,099 3,758,971 3,546,199 3,102,797 2,976,850 2,898,063 3,113,528 
 
PASIVO Y PATRIMONIO NETO 
PASIVO CORRIENTE 
Otros Pasivos Financieros 800,647 727,861 667,762 618,298 577,849 545,141.00 291,232.00 237,930.00 221,812.00 483,861.00 
Cuentas por Pagar Comerciales 638,521 580,474 532,545 493,097 460,838 434,753.00 349,479.00 242,323.00 184,795.00 197,484.00 
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 31,312 28,465 26,115 24,181 22,599 21,320.00 16,172.00 15,821.00 14,179.00 9,213.00 
Otras Cuentas por Pagar 89,867 81,697 74,951 69,399 64,859 61,188.00 47,944.00 45,268.00 40,003.00 38,253.00 
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 25,528 23,207 21,291 19,714 18,424 17,381.00 11,565.00 - - - 
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,585,876 1,441,705 1,322,665 1,224,690 1,144,570 1,079,783.00 716,392.00 541,342.00 460,789.00 728,811.00 
PASIVO NO CORRIENTE - 
Otros Pasivos Financieros LP 502,063 456,421 418,735 387,718 362,353 341,842.00 356,343.00 416,018.00 484,396.00 509,558.00 
Cuentas por Pagar Comerciales LP - - - - - - - 207.00 1,423.00 1,761.00 
Otras Cuentas por Pagar 11,399 10,363 9,507 8,803 8,227 7,761.00 -    
Pasivos por Impuestos Diferidos 231,463 210,421 193,047 178,747 167,053 157,597.00 177,818.00 207,385.00 185,113.00 181,325.00 
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 744,923 677,203 621,287 575,266 537,632 507,200.00 534,161.00 623,610.00 670,932.00 692,644.00 
TOTAL PASIVO 2,330,799 2,118,908 1,943,952 1,799,956 1,682,202 1,586,983.00 1,250,553.00 1,164,952.00 1,131,721.00 1,421,455.00 
PATRIMONIO 
Capital Emitido 1,308,402 1,189,456 1,091,244 1,010,411 944,309 890,858.00 941,875.00 941,875.00 941,875.00 941,875.00 
Acciones de Inversión 279,129 253,754 232,802 215,557 201,455 190,052.00 200,936.00 200,936.00 200,936.00 200,936.00 
Acciones Propias en Cartera -11,228 -10,207 -9,364 -8,670 -8,103 -7,644.00 -69,545.00 -37,391.00 -25,352.00 -25,352.00 
Otras Reservas de Capital 242,442 220,402 202,204 187,226 174,978 165,074.00 152,169.00 142,175.00 133,596.00 123,179.00 
Resultados Acumulados 734,929 668,117 612,951 567,547 530,418 500,394.00 402,602.00 299,629.00 237,933.00 190,068.00 
Otras Reservas de Patrimonio 323,822 294,384 270,077 250,071 233,711 220,482.00 224,207.00 264,674.00 277,354.00 261,367.00 
TOTAL PATRIMONIO 2,877,497 2,615,906 2,399,914 2,222,143 2,076,769 1,959,216.00 1,852,244.00 1,811,898.00 1,766,342.00 1,692,073.00 
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 5,208,297 4,734,815 4,343,867 4,022,099 3,758,971 3,546,199.00 3,102,797.00 2,976,850.00 2,898,063.00 3,113,528.00 
CORP. ACEROS AREQUIPA S.A.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 







Cuenta 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 
S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 
Ingresos de actividades ordinarias 3,998,231 3,634,755 3,304,323 3,059,558 2,832,924 2,623,078 2,359,788 2,055,665 2,288,439 2,403,307 
Costo de Ventas -3,232,447 -2,938,588 -2,695,952 -2,496,252 -2,332,946 -2,200,892 -2,019,535 -1,716,204 -1,875,437 -1,980,113 
Ganancia (Pérdida) Bruta 765,784 696,167 608,371 563,306 499,978 422,186 340,253 339,461 413,002 423,194 
Gastos de Ventas y Distribución -111,876 -101,705 -93,307 -86,395 -80,743 -76,173 -83,872 -88,391 -101,157 -171,686 
Gastos de Administración -112,915 -102,650 -94,174 -87,198 -81,493 -76,880 -72,689 -76,902 -81,774 -78,933 
Otros Ingresos Operativos 31,642 28,765 26,390 24,435 22,836 21,543 17,098 11,050 8,101 4,168 
Otros Gastos Operativos -85,848 -78,044 -71,600 -66,296 -61,959 -58,452 -37,752 -27,520 -45,718 -6,967 
Otras ganancias (pérdidas) - - - - - - - - - - 
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 486,787 442,533 375,680 347,852 298,619 232,224 163,038 157,698 192,454 169,776 
Ingresos Financieros 12,319 11,199 10,274 9,513 8,891 8,388 4,603 2,828 5,203 5,823 
Gastos Financieros -48,575 -44,159 -40,513 -37,512 -35,058 -33,074 -32,244 -33,752 -37,611 -43,899 
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias,negocios conjuntos y asociadas  24,063 21,875 20,069 18,582 17,366 16,383 29,971 25,919 7,498 8,943 
Diferencias de Cambio neto -2,563 -2,330 -2,138 -1,980 -1,850 -1,745 1,769 -3,068 -53,111 -58,715 
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 472,031 429,118 363,372 336,455 287,968 222,176 167,137 149,625 114,433 81,928 
Gasto por Impuesto a las Ganancias -86,569 -78,699 -72,201 -66,853 -62,479 -58,942 -39,240 -51,205 -28,693 -13,696 
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas - - - - - - - - - - 
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 385,462 350,419 291,171 269,602 225,489 163,234 127,897 98,420 85,740 68,232 
CORP. ACEROS AREQUIPA S.A.A. 
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CORP. ACEROS AREQUIPA S.A.A. 
ESTADO DE FLUJO DE CAJA 
(EN MILES DE SOLES) 
 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 
Cuenta S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 
Flujo de Efectivo de Actividades de Operación - - - - - - - - - - 
Clases de Cobros en Efectivo por Actividades de Operación - - - - - - - - - - 
Venta de Bienes y Prestación de Servicios 3,752,874 3,411,704 3,130,004 2,898,152 2,708,553 2,555,239 2,264,239 2,078,906.00 2,232,697.00 2,306,928 
Otros Cobros de Efectivo Relativos a las Actividades de Operación 40,612 36,920 33,872 31,363 29,311 27,652 24,337 792.00 3,750.00 53,421 
Clases de Pagos en Efectivo por Actividades de Operación - - - - - - - - - - 
Proveedores de Bienes y Servicios -3,379,307 -3,072,097 -2,818,438 -2,609,665 -2,438,939 -2,300,886 -1,812,010 -1,637,776.00 -1,593,409.00 -1,735,912 
Contratos Mantenidos con Propósito de Intermediación o para Negociar - - - - - - - - - - 
Pagos a y por Cuenta de los Empleados -259,309 -235,735 -216,271 -200,251 -187,150 -176,557 -181,830 -173,916.00 -204,100.00 -198,901 






















Impuestos a las Ganancias (Pagados) Reembolsados -117,086 -106,442 -97,653 -90,419 -84,504 -79,721 -66,258 -34,023.00 -28,186.00 -22,576 
Flujos de Efectivo y Equivalente al Efectivo procedente de (utilizados en) 





















Flujo de Efectivo de Actividades de Inversión - - - - - - - - - - 
Clases de Cobros en Efectivo por Actividades de Inversión - - - - - - - - - - 
Venta de Propiedades, Planta y Equipo 18,377 16,706 15,327 14,192 13,264 12,513 14,560 2,694.00 546.00 24 
Intereses Recibidos 12,319 11,199 10,274 9,513 8,891 8,388 4,604 2,828.00 4,305.00 5,824 
Dividendos Recibidos 19,808 18,007 16,520 15,296 14,295 13,486 3,717 11,190.00 1,196.00 1,179 
Clases de Pagos en Efectivo por Actividades de Inversión - - - - - - - - - - 
Obtener el Control de Subsidiarias u Otros Negocios -124,229 -112,935 -103,610 -95,935 -89,659 -84,584 - - - - 
Compra de Propiedades, Planta y Equipo -176,881 -160,801 -147,524 -136,596 -127,660 -120,434 -62,419 -70,056.00 -28,484.00 -53,569 
Compra de Activos Intangibles -7,053 -6,412 -5,883 -5,447 -5,091 -4,803 -3,863 -619.00 -1,718.00 - 
Compra de Otros Activos de Largo Plazo -15 -14 -13 -12 -11 -10 -27 -41.00 -1,463.00 - 
Flujos de Efectivo y Equivalente al Efectivo procedente de (utilizados en) 





















Flujo de Efectivo de Actividades de Financiación - - - - - - - - - - 
Clases de Cobros en Efectivo por Actividades de Financiación: - - - - - - - - - - 
Obtención de Préstamos 1,842,853 1,675,321 1,536,992 1,423,141 1,330,038 1,254,753 686,333 317,613.00 532,103.00 645,734 
Clases de Pagos en Efectivo por Actividades de Financiación: - - - - - - - - - - 
Amortización o Pago de Préstamos -1,609,874 -1,463,522 -1,342,681 -1,243,223 -1,161,891 -1,096,124 -696,974 -404,558.00 -872,427.00 -971,099 
Intereses Pagados -48,577 -44,161 -40,515 -37,514 -35,060 -33,075 -32,243 -33,413.00 -37,611.00 -43,870 
Dividendos Pagados -82,784 -75,258 -69,044 -63,930 -59,748 -56,366 -40,130 -33,227.00 -27,550.00 -21,450 
Flujos de Efectivo y Equivalente al Efectivo procedente de (utilizados en) 





















Aumento (Disminución) Neto de Efectivo y Equivalente al Efectivo, antes de 





















Efectos de las Variaciones en las Tasas de Cambio sobre el Efectivo y 





















Aumento (Disminución) Neto de Efectivo y Equivalente al Efectivo -131,016 -119,105 -109,271 -101,177 -94,558 -89,206 91,604 11,993.00 4,928.00 -38,510 
Efectivo y Equivalente al Efectivo al Inicio del Ejercicio 467,332 424,847 389,768 360,896 337,286 318,194 226,590 214,597.00 209,669.00 248,792 











2019 2020 2021 2022 2023 
3.6 Determinación del EBITDA estimado. 
 
Para la proyección de la EBITDA, nos basamos en los estados financieros proyectados para 




 2019 2020 2021 2022 2023 
Utilidad Operativa 298,619 347,852 375,680 442,533 486,787 
(+)Depreciación y Amortizaci 66,344 66,344 66,344 66,344 66,344 
EBIDTA 364,963 414,196 442,024 508,877 553,131 
 
Como observamos la utilidada operativa proyectada tiene una tendencia positiva, según 
CAASA gracias a a los nuevos proyectos planteados; como la nueva planta de aceria y la 
modernización del tren laminador 1, permitiendo a la compañía reducir gastos en el consumo de 
agua y energia eléctrica. De manera que mejorará sus costos y obtendrá una mejor producción. 
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Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia). 
Se estima que para el año 2019 la compañía obtendrá una EBITDA de 364,963 miles de soles 












Para dar consistencia a lo estimado, Gestión anunció el 19 de junio del presente, lo siguiente; 
el estado peruano presentará un plan de inversión de 5 años, respecto a la mejora de la 
infraestructura del país como en carreteras y otros. La misma que requiere una inversión de 
90,000 millones de soles, equivalentes a (USD$ 27,000 millones). 
Y como es de conocimiento de todos, este mes se aprobó el Bono Renta Joven que consiste en 
subsidiar a jóvenes entre 18 y 40 años de bajos recursos a adquirir en un futuro una vivienda 
digna. A la vez, se aprobó la ley de desalojo notarial para aquellos inquilinos morosos, lo cual 
permitiría construir más viviendas con la finalidad de rentarlas. 
De este modo el país dinamizaría el sector construcción y favoreciendo a las ventas de 
CAASA. 
3.7 Cálculo del EVA. 
 
Respecto al cálculo del EVA, fueron realizadas en función a los estados financieros 







Evaluación del Valor Agregado 
 
UAIDI = Utilidad Antes de Intereses y Después de Impuestos 
ANF = Activo Neto Financiado 
CPPC = Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC) 
 2019 2020 2021 2022 2023 
Utilidad Neta 225,489 269,602 291,171 350,419 385,462 
Gastos Financieros (+) 35,058 37,512 40,513 44,159 48,575 
Gastos por Impuestos 0 0 0 0 0 
Costo de enajenación de IME (+) 5,899 6,312 6,817 7,431 8,174 
Ingresos (Gastos) no Operacionales 17,366 18,582 20,069 21,875 24,063 




Deuda de Corto Plazo 577,849 618,298 667,762 727,861 800,647 
Deuda de Largo Plazo 362,353 387,718 418,735 456,421 502,063 













PRIMERO.- Establecer el porcentaje de participación de la deuda costosa y el patrimonio en el ANF 
Deuda de Corto y Largo Plazo 31% 31% 31% 31% 31% 
Patrimonio 69% 69% 69% 69% 69% 
ANF % 100% 100% 100% 100% 100% 
 
SEGUNDO: Establecer la tasa la tasa de oportunidad de los propios - Patrimonio- (TIO) y la tasa de interés de la 
deuda. 
TASA 
Deuda de Corto y Largo Plazo 5% 
Patrimonio 8% 
 
TERCERO: Calcular el porcentaje del costo ponderado promedio del capital (deuda y patrimonio) 
Deuda de Corto y Largo Plazo 1.56% 1.56% 1.56% 1.56% 1.56% 
Patrimonio 5.51% 5.51% 5.51% 5.51% 5.51% 
CPPC 7.07% 7.07% 7.07% 7.07% 7.07% 
 
EVA 35,929 66,772 72,114 111,647 122,813 
De acuerdo con lo estimado, el 2019 se obtendría un EVA de 35,929 miles de soles cerrando 
el año 2023 en 122,813 miles de soles, una vez más señalar que a estos resultados atribuye de 
manera positiva la planificación propia de CAASA y la Economía peruana mencionados con 
anterioridad. 
Gráfico 25 















Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia). 


























Como observamos en el análisis de los datos históricos 2014-2018, el EVA tuvo un 
crecimiento positivo, pero en resultados numéricos negativos, la misma que venía 
aproximándose a cero con mucha cercanía, ejemplo el 2018 cerró en (-3,513) miles de soles. Ya 
para la proyección del 2019 obtenemos un resultado numérico positivo de 35,929 miles de soles. 
Por ello definimos a CAASA como una empresa que Genera valor para sus inversionistas y 
seguirá generando durante los próximos 5 años proyectados. 
3.8 Endeudamiento y estructura financiera 
 






 2014 2015 2016 2017 2018 
Deuda de Corto Plazo 483,861 221,812 237,930 291,232 545,141 
Deuda de Largo Plazo 509,558 484,396 416,018 356,343 341,842 
Patrimonio 1,692,073 1,766,342 1,811,898 1,852,244 1,959,216 




% Deuda de Terceros 37% 29% 27% 26% 31% 




Respecto a la deuda con terceros, la compañía nos muestra el detalle de la composición de los 
instrumentos financieros utilizados para el financiamiento de la inversión y el capital de trabajo 
de la siguiente forma. 





 2019 2020 2021 2022 2023 
 











Deuda de Largo Plazo 362,353 387,718 418,735 456,421 502,063 
Patrimonio 2,076,769 2,222,143 2,399,914 2,615,906 2,877,497 
Total de ANF 3,016,971 3,228,159 3,486,411 3,800,188 4,180,207 
 
% Deuda de Terceros 31% 31% 31% 31% 31% 





Composición de la deuda con terceros de CAASA al 31 de diciembre de 2018, expresados en tasa y miles de soles: 
 
 
Fuente: CAASA memoria anual 2018. 
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VF = VP (1 + i ) 
1,959,216 1,869,508 3,828,724 VP: 
TOTAL VP -FC P. 2018 
2.9 Valor futuro de la empresa estimar perpetuidad. 
 
Respecto a la determinación del valor futuro de CAASA, tomamos el valor estimada de la 




VF = Valor Futuro 
VP= Valor Presente 
FC= Flujo de Caja 
i = Es la tasa de retorno del inversionista: 
7.11% 
 0.071050 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL 
 Años:  1 2 3 4 5    
FC:   355,227 356,273 460,051 553,662 609,029       2,334,242  
Coeficiente:   1.071 1.147 1.229 1.316 1.409  





Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia). 
 
Los cálculos realizados son en función al valor estimado por los autores, y determinamos un 
valor futuro de CAASA en aproximadamente 4’100,755 miles de soles. 
Asimismo, mostramos el cálculo de la perpetuidad para la compañía en función a un flujo 
anual promedio histórico y proyectado aproximadamente de 353,010 miles de soles. 
 
PERPETUIDAD: 
  VP = C / I  
Donde: 
VP = Valor Presente 
Co = Inversión Inicial 
C = Flujos estimados 




VP = ?? 
Co = 3,828,724 
C = 353,010 
i = 7.11% 
  VP =  8,797,198 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia). 






Concluimos que la relación del Ciclo de Conversión a Efectivo y la Creación de Valor en la 
Corporación Aceros Arequipa S.A. es buena, partiendo desde el análisis financiero se encontró 
respecto a la liquidez un estado saludable, la compañía puedes hacer frente a sus deudas a corto 
plazo con total normalidad. En el indicador del CCE, se observa que los plazos de pagos y 
cobros se alargan cada vez más, este primero le permite que no carezca del capital de trabajo 
necesario para el funcionamiento de sus operaciones. 
CAASA es una compañía sumamente rentable, innovadora y competitiva del mercado 
nacional, en busca de una mayor solides pretende fortalecer su participación en el mercado 
extranjero como El Boliviano. 
Gracias a la buena gestión del capital de trabajo la compañía viene generando valor para sus 
inversionistas y terceros. 
IV) RECOMENDACIONES: 
 
Nuestras recomendaciones vienen dadas exclusivamente del análisis del performance la 
compañía durante los 5 últimos años. 
Respecto a la administración del excedente de efectivo, se sugiere mantener cierta cantidad 
en fondos mutuos de alto grado de liquidez, (o de vencimiento no mayor a 60 días). De esta 
manera la compañía podría mejorar los intereses ganados en depósito a plazo. 
Continuar con la optimización de los procesos productivos, a través de la mejora continua de 
las plantas de pisco, fortalecer la operatividad de los almacenes nacionales y extranjeros, 
priorizando el mercado boliviano. 
Seguir utilizando mecanismo de financiamiento a través de leasing financieros con la banca 
tradicional, asimismo seguir fortaleciendo su participación en el mercado de valores con la 
emisión de papeles comerciales y bonos corporativos. De manera que le permita disminuir sus 
costos de financiamiento al adquirir capital de trabajo. 
52 
 
V) REFERENCIA BIBLIOGRAFIA 
 
América economía (2019) Recuperado de: https://www.americaeconomia.com/negocios- 
industrias/proyectos-mineros-por-us18291m-iniciaran-construccion-en-peru-entre-2019-y-2022 
Buenaventura, G (2002) El Estudio de Apalancamientos como Metodología de Análisis de la 
Gestión en la Empresa. Recuperado de http://www.redalyc.org/pdf/212/21208204.pdf 
Cámara Peruana de la Construcción (04 de febrero de 2019,) Informe Económico de la 
Construcción. Semana. Recuperado de http://semanaeconomica.com/article/sectores-y- 
empresas/conectividad/328785-capeco-el-sector-construccion-alcanzo-su-mejor-desempeno-en- 
cinco-anos/ 
Corporación Aceros Arequipa S.A. (2014). Memoria anual. Recuperado de 
http://www.acerosarequipa.com/informacion-corporativa/inversionistas/informacion- 
financiera/memorias-anuales 
Corporación Aceros Arequipa S.A. (2015). Memoria anual. Recuperado de 
http://www.acerosarequipa.com/informacion-corporativa/inversionistas/informacion- 
financiera/memorias-anuales 
Corporación Aceros Arequipa S.A. (2016). Memoria anual. Recuperado de 
http://www.acerosarequipa.com/informacion-corporativa/inversionistas/informacion- 
financiera/memorias-anuales 





Corporación Aceros Arequipa S.A. (2018). Memoria anual. Recuperado de 
http://www.acerosarequipa.com/informacion-corporativa/inversionistas/informacion- 
financiera/memorias-anuales 
Todavía tenemos una brecha de infraestructura muy grande por cerrar (19 de junio de 2019). 
Gestión. Recuperado de https://gestion.pe/economia/mef-todavia-brecha-infraestructura- 
grande-cerrar-270704 
Golac, M (2010). Manual de análisis de estados financieros. Recuperado de 
http://perfeccionate.urp.edu.pe/econtinua/FINANZAS/leccion-3y4-analisis-financiero- 
BuenPastor.pdf. 
Graziano, M (2016) Ciclo De Conversión Del Efectivo en la Inversión y Liquidez en Las 
Empresas Picadoras de Piedra Caliza Del Municipio Rosario de Perijá (tesis de 
pregrado).Universidad Rafael Urdaneta, Venezuela. 
MEF. (20 de diciembre de 2018) En el 2019 Perú liderará crecimiento económico en la región 
[Comunicado de prensa]. Recuperado de https://www.mef.gob.pe/es/noticias/notas-de- 
prensa-y-comunicados?id=5848. 
Superintendencia de mercado de valores. (2018). Información financiera de emisores 
Recuperado de https://www.smv.gob.pe/Frm_InformacionFinanciera?data. 
A70181B60967D74090DCD93C4920AA1D769614EC12 
 
Sánchez, A (31 de marzo 1994). La rentabilidad económica y financiera de la gran empresa 





Anexo 1. Ficha del Trabajo de Investigación 
 




Carrera: Contabilidad y Finanzas 
Para el período 2018-2 
1. Título del trabajo. 
El ciclo de conversión a efectivo en la corporación aceros arequipa S.A. y su relación 
con la creación de valor 2014-2018 
 
2. Indique el número de alumnos posibles a participar en este trabajo. 
Máximo 2 
 
3. Indique si el trabajo tiene perspectivas de continuidad después que el alumno obtenga el 
Grado Académico para la titulación por la modalidad de tesis o no. 
SI 
 
4. Enuncie 4 o 5 palabras claves que le permitan al alumno realizar la búsqueda de 
información para el Trabajo en Revistas Indizadas en WOS, SCOPUS, EBSCO, SciELO, 
etc desde el comienzo del curso y otras fuentes especializadas. 
Ciclo de conversión de efectivo, proceso de generación de efectivo, creación de valor 
económico empresarial, ciclo operativo y de efectivo. 
 
5. Nombre el (o los) posibles asesores del trabajo e indique las vías por las que el alumno 
puede ponerse en contacto con él (o los) para cualquier aclaración que requiera. 
Dr. CPC. Julio Hennings Otoya; email: c17138@utp.edu.pe Teléfono: 9900-82408 
 
6. Objetivos de la Tarea de investigación. 
Analizar el ciclo de conversión de efectivo llevado a cabo por las (dos) empresas 
productoras de acero en el país y relacionar sus resultados con el valor económico- 
financiero. Comparar críticamente los resultados anteriores y emitir propuestas de mejoras. 
 
7. Explique de forma clara y comprensible al alumno los objetivos o propósitos del trabajo 
de investigación. 
Analizar con los estados financieros de las (dos) empresas productoras de acero en el 
Perú, los ciclos operativos y de efectivo. 
Calcular el valor económico-financiero generado por las empresas en el periodo. 
Relacionar los resultados de los ciclos de efectivo del periodo con el valor económico- 
financiero creado en cada empresa. 
Comparar críticamente los resultados obtenidos por ambas empresas 
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8. Brinde al alumno una primera estructuración de los componentes del trabajo de 
investigación que le permita iniciar organizadamente su trabajo y satisfacer los 
cuatro logros del curso. 
 
a. Identificar los datos necesarios, y calcular los ciclos operativos y de efectivo de las 
empresas: Corporación Aceros Arequipa y Sider Perú utilizando la información 
contenida en los Estados Financieros auditados que publica la SMV, y procediendo 
con las herramientas de financieras (ratios) de cálculo. 
b. Calcular el valor económico-financiero generado por las empresas tomando como 
base la información contenida en los Estados Financieros y sus notas, informes de 
Gerencia y reportes empresariales. 
c. Analizar, relacionar y comparar los resultados obtenidos por ambas empresas 
d. Identificar los puntos críticos del proceso que influyen o generan los resultados del 
ciclo de efectivo y la generación de valor, y compararlos críticamente entre las dos 
empresas. 
e. Proponer mejoras y/o cambios en los factores que permitan mayor eficiencia 
(disminución) del ciclo de efectivo y la generación de valor económico-financiero 
de las empresas estudiadas. 
 
 
9. Incorpore todas las observaciones y recomendaciones que considere de utilidad al 
alumno y a los profesores del curso para poder desarrollar con éxito todas las 
actividades, tareas y logros previstos en el sílabo. 
Familiarizarse con los estados financieros de las empresas del sector productivo de acero 
y toda la data técnica empresarial vinculada. 
Repasar y utilizar las teorías y conceptos financieros tratados en la formación de 
Contador, incluyendo libros, informes y artículos en revistas indexadas alusivos a la 
problemática del tema de investigación. 
Trabajar metódicamente y en orden, a fin se lleven a cabo los pasos previstos, y se 
cumplan los objetivos de investigación en forma eficiente. 
 
10. Indique nombres y fechas de los docentes que propusieron este Trabajo de 
Investigación y el (o los) que elaboraron la ficha. 






Anexo 2.- Estados Financieros 
 




CORP. ACEROS AREQUIPA S.A.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
(EN MILES DE SOLES) 
ACTIVO 
ACTIVO CORRIENTE 
2018 2017 2016 2015 2014 
S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 
Efecti vo y Equivalentes al Efecti vo 228,988 318,194 226,590 214,597 209,669 
Cuentas por Cobrar Comerciales 335,005 267,235 184,659 225,064 199,026 
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 61,631 36,219 29,536 19,589 21,997 
Otras Cuentas por Cobrar 30,499 15,331 22,992 10,427 16,714 
Anticipos 5,213 3,070 - - - 
Inventarios 927,685 695,209 670,732 583,333 761,252 
Activos por Impuestos a las Ganancias - - - 12,438 21,778 
Otros Activos no Fi nancieros - - 3,470 2,485 3,528 
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su 63,161 74,952 123,116 - - 
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1,652,182 1,410,210 1,261,095 1,067,933 1,233,964 
ACTIVO NO CORRIENTE 
Otros Activos Fi nancieros 27,651 - - - - 
Inversiones en Subsi diarias, Negocios Conjuntos 330,936 241,939 238,801 221,435 198,978 
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 13,725 8,549 - - - 
Otras Cuentas por Cobrar 9,129 8,615 14,641 14,641 14,641 
Anticipos - - 2,708 3,094 3,481 
Propiedades, Planta y Equipo 1,434,984 1,351,902 1,375,692 1,498,542 1,564,568 
Activos Intangibles Di stintos de la Plusvalía 40,127 43,727 44,850 52,719 58,047 
Otros Activos no Fi nancieros 37,465 37,855 39,063 39,699 39,849 
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 1,894,017 1,692,587 1,715,755 1,830,130 1,879,564 
TOTAL ACTIVOS 3,546,199 3,102,797 2,976,850 2,898,063 3,113,528 
 
PASIVO Y PATRIMONIO NETO 
PASIVO CORRIENTE 
Otros Pasivos Fi nancieros 545,141.00 291,232.00 237,930.00 221,812.00 483,861.00 
Cuentas por Pagar Comerciales 434,753.00 349,479.00 242,323.00 184,795.00 197,484.00 
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 21,320.00 16,172.00 15,821.00 14,179.00 9,213.00 
Otras Cuentas por Pagar 61,188.00 47,944.00 45,268.00 40,003.00 38,253.00 
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 17,381.00 11,565.00 - - - 
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,079,783.00 716,392.00 541,342.00 460,789.00 728,811.00 
PASIVO NO CORRIENTE 
Otros Pasivos Fi nancieros LP 341,842.00 356,343.00 416,018.00 484,396.00 509,558.00 
Cuentas por Pagar Comerciales LP - - 207.00 1,423.00 1,761.00 
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas - -    
Otras Cuentas por Pagar 7,761.00 -    
Pasivos por Impuestos Di feri dos 157,597.00 177,818.00 207,385.00 185,113.00 181,325.00 
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 507,200.00 534,161.00 623,610.00 670,932.00 692,644.00 
TOTAL PASIVO 1,586,983.00 1,250,553.00 1,164,952.00 1,131,721.00 1,421,455.00 
PATRIMONIO 
Capital Emitido 890,858.00 941,875.00 941,875.00 941,875.00 941,875.00 
Acciones de Inversión 190,052.00 200,936.00 200,936.00 200,936.00 200,936.00 
Acciones Propias en Cartera -7,644.00 -69,545.00 -37,391.00 -25,352.00 -25,352.00 
Otras Reservas de Capital 165,074.00 152,169.00 142,175.00 133,596.00 123,179.00 
Resultados Acumulados 500,394.00 402,602.00 299,629.00 237,933.00 190,068.00 
Otras Reservas de Patrimonio 220,482.00 224,207.00 264,674.00 277,354.00 261,367.00 
TOTAL PATRIMONIO 1,959,216.00 1,852,244.00 1,811,898.00 1,766,342.00 1,692,073.00 
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 3,546,199.00 3,102,797.00 2,976,850.00 2,898,063.00 3,113,528.00 
58 
 
CORP. ACEROS AREQUIPA S.A.A. 
ESTADO DE RESULTADO 
(EN MILES DE SOLES) 




Cuenta 2018 2017 2016 2015 2014 
S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 S/ 000 
Ingresos de actividades ordinarias 2,623,078 2,359,788 2,055,665 2,288,439 2,403,307 
Costo de Ventas -2,200,892 -2,019,535 -1,716,204 -1,875,437 -1,980,113 
Ganancia (Pérdida) Bruta 422,186 340,253 339,461 413,002 423,194 
Gastos de Ventas y Distribución -76,173 -83,872 -88,391 -101,157 -171,686 
Gastos de Administración -76,880 -72,689 -76,902 -81,774 -78,933 
Otros Ingresos Operativos 21,543 17,098 11,050 8,101 4,168 
Otros Gastos Operativos -58,452 -37,752 -27,520 -45,718 -6,967 
Otras ganancias (pérdidas) - - - - - 












Ingresos Financieros 8,388 4,603 2,828 5,203 5,823 
Gastos Financieros -33,074 -32,244 -33,752 -37,611 -43,899 
Otros ingresos (gastos) de las 

















Diferencias de Cambio neto -1,745 1,769 -3,068 -53,111 -58,715 












Gasto por Impuesto a las Ganancias -58,942 -39,240 -51,205 -28,693 -13,696 












Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 163,234 127,897 98,420 85,740 68,232 
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2.33 2.32 2.50 
RELACIÓN CORRIENTE 














1.09 1.05 1.20 
Anexo 3.- Gráficos de indicadores 
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2018 2017 2016 2015 2014 
572,399 
693,818 719,753 
CAPITAL DE TRABAJO NETO 
505,153 
607,144 















228,988 226,590 214,597 210,282 300,000 
318,194 400,000 
FLUJO DE CAJA 2014-2018 
Gráfico 28 
Capital de trabajo 
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Gráfico 30 
Flujo de caja 2014-2018 
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ROTACIÓN DE INVENTARIOS 
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ROTACIÓN DE ACTIVO 
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CICLO DE EFECTIVO 













0.76 0.76  
0.78 
 
   
0.70 
  
     
 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
62 
 
2014 2015 2016 2017 2018 






































2014 2015 2016 2017 2018 
174    174 
  167   
 162    
   156  
     
     
     


















 129 132 122 133 
     
     
     
     
     
     
     
 
 
Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
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Datos obtenidos de la SMV (Elaboración propia) 
2014 2015 2016 2017 2018 
68% 64% 64% 
   









DEUDA DE PATRIMONIO 
90% 
2014 2015 2016 2017 2018 
39% 39% 
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41% 
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GRADO DE PROPIEDAD 
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